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Zusammenfassung In diesem Artikel umreißen wir die Sonderstellung der Öster- 
reichischen Schule (ÖS) unter den zahlreichen Strömungen der modernen Volks- 
wirtschaftslehre, und grenzen sie methodologisch von der Standardökonomik (SÖ) 
ab. Die ÖS ist der klassischen Ökonomik in Denkansatz und Schlussfolgerungen 
weitgehend treu geblieben. Im Gegensatz dazu ist die moderne SÖ zu einer „neuen 
Ökonomie“ geworden, die der naturwissenschaftlichen Methodik nacheifert. Die em- 
pirische Vorhersage, die im methodologischen Instrumentalismus der SÖ als vorran- 
giges Ziel der Wissenschaft ausgerufen wird, bleibt in der ÖS sekundär. Sie verfolgt, 
wie die klassische Ökonomik, einen methodologischen Realismus. Ihr zufolge geht 
die Theorie der Empirie voraus. Die ökonomische Theorie ist, trotz ihrer Fehler und 
Unvollständigkeit, im Sinne der ÖS a priori. Die Empirie wiederum wird als rein 
deskriptiv verstanden. Sie beschreibt die Phänomene, die es kausalwissenschaftlich 
zu erklären gilt. Es führt aber kein Weg von der Empirie zur Erkenntnis allgemei- 
ner Kausalzusammenhänge. Einer der bedeutendsten Beiträge der ÖS zur modernen 
Wirtschaftsforschung ist die Herausarbeitung der Untauglichkeit von empirischen 
Vorhersagen als methodologisches Leitkriterium in den Sozialwissenschaften. 
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The Austrian School as an alternative to mainstream economics 


Abstract In this article we outline the special position of the Austrian School (AS) 
among the numerous currents of modern economics, and distinguish it methodolog- 
ically from mainstream economics (ME). The AS has largely remained true to clas- 
sical economics in its approach and conclusions, whereas modern ME has become 
a “new economics” that emulates the methods of the natural sciences. The method- 
ological instrumentalism of ME proclaims empirical prediction as the primary goal 
of science. The latter remains secondary in the tradition of the AS. Like classical 
economics, it pursues a methodological realism. It holds that theory precedes em- 
pirical analysis. Economic theory, despite all of its mistakes and incompleteness, 
is a priori according to the AS. Empirical analysis, on the other hand, is under- 
stood as purely descriptive. It describes the phenomena that need to be explained 
causally. But there is no way from empirical analysis to the realization of general 
causal connections. One of the most important contributions of the AS to modern 
economic research is the elaboration of the unsuitability of empirical prediction as 
methodological guiding criterion in the social sciences. 


Keywords Austrian School - Mainstream economics - Methodology 


Die Unterschiede zwischen den zahlreichen Strömungen der modernen Ökonomik 
werden häufig überzeichnet. Auch im akademischen Markt gibt es Anreize, die ei- 
gene Marke von der Konkurrenz abzuheben. Das kann im schlimmsten Fall dazu 
führen, dass lediglich Zerrbilder der jeweiligen Gegenargumente einer kritischen 
Bewertung unterzogen werden, anstatt sich konstruktiv mit den tatsächlichen Posi- 
tionen auseinanderzusetzen. Vor diesem Hintergrund bietet das von Justus Haucap 
und Mathias Erlei initiierte Sonderheft des List Forums für Wirtschafts- und Fi- 
nanzpolitik eine willkommene Gelegenheit, in einen sachlichen Austausch zu treten, 
Missverständnisse zu beseitigen und die unbestreitbar existierenden Differenzen klar 
herauszuarbeiten. 

Wir wollen daher im Folgenden die Österreichische Schule (ÖS) als Gegenpro- 
gramm zur Standardökonomik (SÖ) vorstellen. Zunächst gehen wir auf die histo- 
rischen und dogmengeschichtlichen Wurzeln ein, um zu unterstreichen, dass sich 
die ÖS in einem breiteren Kontext als eine Fortführung der klassischen Ökonomik 
begreifen lässt. Sodann gilt es, die kennzeichnenden Merkmale der ÖS zu verdeut- 
lichen. Diese betreffen insbesondere ihre epistemologische und methodologische 
Fundierung. Während die ÖS dem Ansatz der Klassiker treu geblieben ist, kann die 
heutige SÖ als eine „neue Ökonomie“ verstanden werden, die sich seit dem Ende 
des 19. Jh. durch die Entwicklung eines positivistischen Ansatzes herausgebildet hat. 
Die Folgen dieser Entwicklung zeigen sich heute in den unterschiedlichen Fragestel- 
lungen, denen die ÖS im Vergleich zur SÖ nachgeht. Diese Unterschiede werden 
wir anhand einiger Beispiele veranschaulichen, wobei unser Hauptaugenmerk im 
Bereich der Geldtheorie und -politik liegen wird. 
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1 Historische Wurzeln der Österreichischen Schule 


Carl Menger (1840-1921) gilt als Gründervater der Österreichischen oder Wiener 
Schule der Nationalökonomie (Schulak and Unterköfler 2009, Kap. 5). In seinem 
Werk Grundsätze der Volkswirtschaftslehre verhalf er einer von mehreren Versionen 
der Grenznutzentheorie zum Durchbruch (Menger 1871). Sie hebt sich in vielerlei 
Hinsicht von den etwa zur gleichen Zeit hervorgebrachten Theorien des englischen 
Neoklassikers William Stanley Jevons (1835-1882) und des Schweizers L&on Walras 
(1834-1910) ab (Jaffe 1976). Der augenscheinlichste Unterschied liegt in der aus- 
schließlich verbal-logischen Darstellung Mengers. Im Gegensatz dazu standen bei 
Jevons und Walras bereits formal-mathematische Argumentationsketten und Aus- 
drucksformen im Mittelpunkt. 

Auch wenn dies oberflächlich als eine Frage des Stils angesehen werden kann, 
so steckt doch mehr dahinter. Jevons und Walras haben versucht, eine Art natur- 
wissenschaftliche Genauigkeit in die ökonomische Theorie einzuführen, die bei den 
Klassikern in aller Regel nicht zu finden ist.' Dreh- und Angelpunkte ihres Den- 
kens sind die mengenmäßigen Beziehungen zwischen bestimmten, der Beobach- 
tung entnommenen wirtschaftlichen Größen (z.B. Preise und Gütermengen). Unter 
Gleichgewichtsbedingungen können diese Beziehungen in Form von Gleichungen 
bzw. Gleichungssystemen genau ausgedrückt werden. Die Definition wirtschaftli- 
cher Gleichgewichte und die Untersuchung der Bedingungen, unter denen solche 
Gleichgewichte entstehen und bestehen, standen bei Jevons und Walras somit im 
Vordergrund. 

Ganz anders Menger. Er ließ die Untersuchung quantitativer Beziehungen völlig 
außer Acht, und daher interessierte er sich auch nicht für die intellektuellen Werk- 
zeuge, die für die Analyse solcher Beziehungen besonders geeignet schienen. Bei 
ihm gibt es nicht nur keine Gleichungen. Es gibt überhaupt kein allgemeines Gleich- 
gewicht, nicht einmal ein partielles, und mithin auch keine Gleichgewichtspreise, die 
sich aus mathematischen Funktionen minutiös errechnen ließen. Jaffe (1976, S. 521) 
bemerkt pointiert, dass positive erste Ableitungen und negative zweite Ableitungen 
von Nutzenfunktionen in Mengers System keinen Platz hätten. In seiner Preistheorie 
„nothing is differentiable“ — zumindest nicht im mathematischen Sinne. 

Menger zufolge ging es in der ökonomischen Theorie in erster Linie darum, 
die Ursachen ökonomischer Phänomene zu untersuchen. Der allererste Satz seiner 
Grundsätze lautet: „Alle Dinge stehen unter dem Gesetze von Ursache und Wir- 
kung.“ Kausalzusammenhänge sind Abhängigkeitsbeziehungen. Die Existenz einer 
Wirkung ist von der Existenz ihrer Ursache abhängig, aber diese Abhängigkeit ist 
nicht unbedingt quantitativ. Ein Beispiel bietet Mengers Definition wirtschaftlicher 


! Es gibt Ausnahmen. Schumpeter (2006, Teil IV, Kap. 7) nennt einige Vorläufer von Jevons und Walras, 
die bereits eine mathematische Orientierung in ihrer ökonomischen Beweisführung zeigten. Schumpeter 
verweist in diesem Zusammenhang auf Daniel Bernoulli (1700-1782) und Cesare Beccaria (1738-1794), 
die natürlich beide keinesfalls in erster Linie Ökonomen waren. Er verweist auch auf Achille Nicolas Isnard 
(1748-1803), Johann Heinrich von Thünen (1783-1850) und Antoine-Augustin Cournot (1801-1877). 
Die Physiokraten oder auch David Ricardo (1772-1823) nutzten Mathematik in Form von numerischen 
Beispielen lediglich zur Illustration. Ihre Argumentation beugte sich aber keinen strengen mathematischen 
Formalitäten. 
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Güter: „Diejenigen Dinge, welche die Tauglichkeit haben, in Causal-Zusammen- 
hang mit der Befriedigung menschlicher Bedürfnisse gesetzt zu werden, nennen 
wir Nützlichkeiten, wofern wir diesen Causal-Zusammenhang aber erkennen und es 
zugleich in unserer Macht haben, die in Rede stehenden Dinge zur Befriedigung 
unserer Bedürfnisse thatsächlich heranzuziehen, nennen wir sie Güter“ (Menger 
1871, S. 1-2). Die Erkenntnis jenes „Causal-Zusammenhanges“ ist eine notwen- 
dige Voraussetzung (Ursache) für die Existenz eines Gutes. Aber es besteht hier 
offensichtlich kein quantitativer Zusammenhang. 

Mathematische Gleichungen sind somit kein notwendiges Werkzeug kausalwis- 
senschaftlicher Forschung. Sie können diese Forschung sogar stören. Simultane 
Gleichungssysteme a la Walras behindern die Untersuchung ursächlicher Abhän- 
gigkeiten, da in ihnen Ursache und Wirkung ineinander verschwimmen. 

In seinen Untersuchungen (1883) betonte Menger noch ein weiteres, grundlegen- 
des Problem mathematischer Sozialforschung. Die aus der Beobachtung entnomme- 
nen Variablen, zwischen denen ein quantitativer Zusammenhang konstruiert werden 
soll (Preise, Gütermengen usw.), sind „complicirte Erscheinungen“ Sie haben zahl- 
reiche Ursachen und Wirkungen, sind in verschiedene Kausalketten eingebunden. 
Zu den Ursachen zählen u.a. die subjektiven Werturteile der handelnden Menschen, 
und diese sind nicht konstant. Es ist daher von vorneherein unzulässig bzw. ir- 
reführend, irgendeinen Preis in einen „quantitativen Zusammenhang“ mit anderen 
Preisen, Gütermengen oder was auch immer zu stellen. Solche Zusammenhänge sind 
bestenfalls Momentaufnahmen der Wirklichkeit, aus denen sich keine weiterreichen- 
den Schlüsse ziehen lassen. Der Preis eines Liters Milch in Berlin-Zehlendorf mag 
heute genauso hoch sein wie der Preis einer Zahnbürste in Bielefeld, aber diese 
Tatsache ist ohne weitere Bedeutung. Keinesfalls liefert sie Anhaltspunkte zu einer 
allgemeinen quantitativen Beziehung zwischen Milch- und Zahnbürstenpreisen. 

Menger war nicht der erste Ökonom, der auf die Subjektivität des Güterwertes 
hingewiesen hat. Wie Schumpeter (2003, Kap. 3) anmerkt, hat fast jeder klassische 
Ökonom diese als eine offensichtliche Wahrheit erkannt. Nur hat es eben niemand 
vermocht, von diesem Grundsatz ausgehend eine allgemeine kausalwissenschaftliche 
Theorie der Preisbildung in der Tauschwirtschaft abzuleiten. Der subjektive Wert 
musste dafür stets in der einen oder anderen Form den objektiven Produktionskosten 
der Güter weichen, was zu einem wohl bekannten Zirkelschluss führte. 

Mengers Beitrag bestand keineswegs darin, die praktischen Ergebnisse, zu de- 
nen die englischen Klassiker gelangt waren, zu korrigieren oder gar zu verwerfen. 
Vielmehr stellte er die wirtschaftspolitischen Schlussfolgerungen der Klassiker auf 
eine festere Grundlage, vor allem im Bereich der Wertlehre. Schumpeter nennt Ri- 
cardo die Grundvoraussetzung („prerequisite‘‘) für Menger. Vor diesem Hintergrund 
lässt sich die ÖS historisch als eine Fortführung und Bekräftigung der klassischen 
Ökonomik begreifen, im Gegensatz zum später aufkommenden Keynesianismus, der 
diese ganz offen anficht. 

Mengers wissenschaftlicher Beitrag liegt in der Erörterung der Kausalgesetze der 
realen Preisbildung am Markt. Er erklärte die Preisbildung sowohl von Seiten des 
Angebots als auch der Nachfrage durch die subjektiven Bedürfnisse der Marktak- 
teure. Genau wie Jevons und Walras hob er hervor, dass sich die Bewertung der 
Güter durch Käufer und Verkäufer immer nur auf Teilmengen richtet, niemals auf 
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die Gesamtmengen der betreffenden Güter. Das war das Prinzip des Grenznutzens, 
wie es Friedrich von Wieser (1851-1926) später nannte (Wieser 1884, S. 128). Aber 
in der Ausgestaltung dieses Prinzips ging Menger seine eigenen Wege. Jevons und 
Walras versuchten, den Grenznutzen in eine (stabile) quantitative Beziehung zum 
Güterpreis zu setzen. Menger begnügte sich mit der Untersuchung des Prozesses der 
Wert- und Preisbildung. Die Eigenschaften dieses Prozesses ließen sich nach seinem 
Dafürhalten verallgemeinern, nicht aber die konkreten Preise, die ihm entsprangen, 
denn letztere hingen auch von zeitlich und örtlich kontingenten Ursachen ab. 

Menger hatte sich bei der Anwendung seiner Preisbildungstheorie auf den Fall 
der Konsumgüter konzentriert. Es blieb seinen Nachfolgern vorbehalten, den Be- 
weis zu erbringen, dass sich der Menger’sche Ansatz auch auf die Preisbildung 
von Produktionsfaktoren und von Geld anwenden lässt. Eugen von Böhm-Bawerk 
(1851-1914) lieferte eine glänzende Erörterung der Preisbildung von Produktions- 
faktoren im Rahmen einer allgemeinen Kapital- und Zinstheorie (Böhm-Bawerk 
1884). Er zeigte insbesondere, dass die Auffassung der englischen Klassiker, der 
zufolge die Güterpreise durch die Produktionskosten verursacht werden, ein Son- 
derfall des allgemeinen „Kostengesetzes“ ist. Im Bereich der Geldtheorie erfolgte 
die Anwendung des Menger’schen Ansatzes zunächst durch Wieser und dann vor 
allem durch Ludwig von Mises (1881-1973).? 

Mises ist aber auch über seine Geldtheorie hinaus von besonderer Bedeutung 
für die Entwicklung der ÖS. In der Tat hat sein späteres Werk zur ersten großen 
Synthese der ÖS geführt und lieferte Beiträge zu allen großen Teilgebieten der 
Ökonomik, sowohl ihren Grundlagen, als auch der Wert-, Kapital-, Geld-, und Kon- 
junkturtheorie. In seinem umfangreichen epistemologischen und methodologischen 
Spätwerk (Mises 1933, 2014 [1957], 2016 [1962]) entwickelte Mises die These, 
dass die Wirtschaftswissenschaft eine apriorische Handlungstheorie sei, nicht eine 
Erfahrungswissenschaft im Sinne der modernen Naturwissenschaften. Ausgangs- 
punkt seiner Überlegungen ist die bereits von Menger betonte Einsicht, dass es im 
Bereich des menschlichen Handelns keine quantitativen Konstanten gibt. Auch in 
dieser Hinsicht kommt im Mises’schen Denken somit eine besonders klare Diffe- 
renz zur modernen Standardökonomik zum Ausdruck. Wir werden uns deshalb im 
Folgenden insbesondere auf sein Werk stützen, um diese Unterschiede zu verdeutli- 
chen. 

In Nationalökonomie und dem englischsprachigen Nachfolger Human Action kon- 
zipierte Mises die Ökonomik als ein Teilgebiet der Praxeologie, der Logik des 
menschlichen Handelns. Das Handeln kann allgemein umschrieben werden als „ziel- 
und zweckbewusstes Sichbenehmen“ (Mises 1940, S. 11) oder als die Verwendung 
knapper Mittel zur Erreichung ausgewählter Ziele. Das menschliche Handeln ist in 
drei Arten von Kausalketten eingebunden, die Mises streng voneinander unterschei- 
det: (1) universelle Kausalzusammenhänge, die unter allen denkbaren Bedingun- 
gen menschlichen Handelns wirken, wie zum Beispiel das Gesetz vom abnehmen- 


? Friedrich von Wiesers lieferte mit seiner Antrittsvorlesung (Wieser 1904) an der Universität Wien als 
Nachfolger von Menger und einem späteren Artikel (Wieser 1909) eine wichtige Vorarbeit für Mises’ 
Theorie des Geldes und der Umflaufsmittel (Mises 1912; siehe hierzu auch Hülsmann 2007, SS. 82u. 
225 ff.). 
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den Grenznutzen oder das Ertragsgesetz; (2) universelle Kausalzusammenhänge, 
die historisch kontingente Voraussetzungen haben, wie zum Beispiel das Regres- 
sionstheorem der Geldpreisbildung oder Geldrechnung; und (3) kontingente Kau- 
salzusammenhänge, deren Gültigkeit zeitlich und örtlich begrenzt ist, wie etwa die 
Beweggründe der Eurogruppe im Mai 2010. 

Gegenstand der Praxeologie sind die universellen Kausalzusammenhänge (1) 
und (2). Wirtschaftspolitik, Geschichtsschreibung und Marktprognose sind Anwen- 
dungen der Praxeologie. Solche Anwendungen verlangen die Berücksichtigung von 
kontingenten Ursachen und Folgen des menschlichen Handelns (3), als auch von 
naturgesetzlichen Kausalketten. 

Mises setzt das Konzept des menschlichen Handelns in seiner abstrakten und 
allgemeinen Form an den Anfangspunkt der theoretischen Analyse. Er zeigt, dass 
die Phänomene, die wir Tausch, Preis, Kosten, Erfolg oder Misserfolg, Profit oder 
Verlust nennen, nicht nur als Aspekte der kapitalistischen Tauschwirtschaft gedacht 
werden können, sondern dass sie vielmehr fundamentale Kategorien des Handelns 
im Allgemeinen sind. Er zeigt, auf welche Art sich bekannte Grundsätze der Öko- 
nomik, wie das Gesetz vom abnehmenden Grenznutzen (Mises 1940, SS. 84ff.) 
oder das Ertragsgesetz (Mises 1940, SS. 95ff.) denknotwendig aus dem Konzept 
des Handelns rekonstruieren lassen. So ergibt sich ein abnehmender Grenznutzen 
etwa nicht aus dem psychologischen Phänomen der Sättigung, welches empirisch 
in einer bestimmten Situation gegeben sein kann oder nicht, sondern logisch aus 
der Einsicht, dass mit einer größeren Menge an homogenen Mitteln zusätzliche Zie- 
le erreicht werden können. Diese zusätzlichen Ziele sind jedoch, schlicht weil sie 
„zusätzlich“ sind, und ohne die größere Menge an Mitteln nicht realisiert worden 
wären, vom subjektiven Standpunkt des handelnden Menschen weniger bedeutsam.’ 

Der theoretische Ansatz der ÖS, wie er sich von Menger über Mises bis in die 
heutige Zeit entwickelt hat, versucht die allgemein gültigen Gesetzmäßigkeiten des 
Handelns zu entdecken, die immer und überall wirken, wo menschliches Handeln 
stattfindet. Sie liegen im Kern aller gesellschaftlichen und ökonomischen Phänomene 
und sind auf diese anwendbar, wenngleich sie niemals ausreichen, die besonderen, 
zeit- und raumabhängigen Teilaspekte dergleichen erschöpfend zu erklären oder gar 
vorherzusagen. Hier ergibt sich eine Divergenz selbst innerhalb der ÖS, denn Fried- 
rich von Wieser glaubte, dass die Gesetzmäßigkeiten der Ökonomik nur Anwendung 
hätten auf idealisierte theoretische Konzepte wie den „natürlichen Werth“ (Wieser 
1889) eines Gutes, der sich aber niemals als Preis im realen und unvollkommenen 
Markt manifestiert. In dieser Hinsicht ist Wieser den anderen Neoklassikern, Walras 
und Jevons, deutlich näher als Mises. 


3 Eine kleine Präzision scheint hier angebracht, denn es ist natürlich möglich, dass eine größere Men- 
ge eines homogenen Mittels das Erreichen derartiger Ziele ermöglicht, die vorher, also mit der kleineren 
Menge, überhaupt nicht hätten realisiert werden können, und die ferner von viel größerer subjektiver Be- 
deutung sind. Widerspricht dies nicht dem handlungslogischen Gesetz des abnehmenden Grenznutzens? 
Nein, denn das Gesetz ist immer abhängig von der jeweils relevanten Einheit der Mittel. Man kann etwa mit 
zwei Rädern ein Motorrad zum Laufen bringen. Vier Räder eigneten sich jedoch schon für ein Auto, und 
ein Auto könnte subjektiv empfunden viel wertvoller sein. Um den mutmaßlichen Konflikt zwischen die- 
sem Beispiel und dem Gesetz des abnehmenden Grenznutzens beizulegen, genügt es darauf hinzuweisen, 
dass die relevante Einheit des Mittels in diesem Fall „vier Räder“ ist, und nicht zwei. 
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Das Forschungsprogramm, dass sich aus Mengers Beiträgen entwickelt hat, wurde 
auch als Teil der kausal-realistischen Wirtschaftsforschung bezeichnet (Klein 2008) 
und dogmengeschichtlich in eine größere Tradition eingebettet, die weit über die 
Grenzen Österreichs hinausgeht. Schumpeter (1908) hob die Nähe der Arbeit des 
Amerikaners Frank A. Fetter (1863-1949) zur ÖS hervor. Hier können auch dessen 
Landsleute John B. Clark (1847-1938) und Herbert J. Davenport (1861-1931) an- 
geführt werden. In Frankreich weisen die Arbeiten der Ökonomen Maurice Block 
(1816-1901) und Paul Leroi-Beaulieu (1843-1916) dogmengeschichtliche Ähnlich- 
keiten zur ÖS auf. 

Man kann durchaus noch weiter in die Vergangenheit zurückblicken um histo- 
rische Vorläufer zu identifizieren. Im Hinblick auf die subjektive Wertlehre und 
Geldtheorie sind die Spätscholastiker der Schule von Salamanca hervorzuheben 
(Rothbard 2006b, Kap. 4), wie etwa Martin de Azpilcueta (1491-1586) und Die- 
go de Covarrubias y Leyva (1512-1577), oder auch der Jesuitenpriester Juan de 
Mariana (1536-1624) (Huerta de Soto 1999). Es lassen sich darüber hinaus wei- 
tere französische Autoren anfügen, wie Nikolaus von Oresme (1320/1325-1382), 
dessen Abhandlung über das Geld, Tractatus de origine, natura, jure, et mutacio- 
nibus monetarum, das erste uns bekannte Buch ist, das ausschließlich einem öko- 
nomischen Thema gewidmet ist (Hülsmann 2010, S. 19), und später Richard Can- 
tillon (1680-1734), Anne Robert Jacques Turgot (1727-1781), Jean-Baptiste Say 
(1767-1832) und Frederic Bastiat (1801-1850) (Thornton 1999; Hülsmann 2001; 
Rothbard 2006b, Kap. 12 und 14, 2006a, Kap. I und 14). 

Seit den 1930er Jahren hat sich diese reiche Tradition in den Arbeiten Ludwig 
von Mises’ sicherlich am weitesten von den dominanten Strömungen der Ökonomik 
entfernt. Im Folgenden soll diese Entfremdung genauer umrissen werden. 


2 Methodologische Divergenzen zur Standardökonomik 


Die moderne Wirtschaftsforschung wurde durch zwei Entwicklungen besonders ge- 
prägt. Auf Seiten der Theorie ist die Keynesianische Revolution und die aus ihr re- 
sultierende Abspaltung der modernen Makroökonomik als eigenständiges Teilgebiet 
hervorzuheben (De Vroey 2016). Viel wurde über den enormen Einfluss der Allge- 
meinen Theorie (Keynes 1936) geschrieben, und er bleibt bis heute unbestreitbar. 
Dennoch kann der Keynesianismus nicht als Standardökonomik angesehen werden. 
Die meisten heutigen Keynesianer würden diesem Urteil sicherlich zustimmen. 
Auf Seiten der Methodologie ist jedoch eine zweite, weitestgehend unabhängige 
und möglicherweise bedeutendere Entwicklung zu verzeichnen, die ebenfalls in den 
1930er Jahren zu entscheidender Stärke fand. Es handelt sich um die Verbreitung 
und institutionelle Verankerung positivistischer Denkansätze ä la Walras und Jev- 
ons. Dies betrifft insbesondere das Aufkommen und die wachsende Akzeptanz der 
modernen Ökonometrie, die nach ihrem Namensgeber, Ragnar Frisch (1895-1973), 
an der Schnittstelle von Mathematik, Statistik und politischer Ökonomie anzufinden 
ist (Frisch 1926). Frisch zufolge ist es das Ziel der Ökonometrie, die abstrakten 
Gesetze der theoretischen politischen Ökonomie einer experimentellen und numeri- 
schen Verifikation zu unterziehen, um auf diese Weise die reine Ökonomik in eine 
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Wissenschaft im engeren Sinne (‚dans le sens restreint de ce mot“) zu transformie- 
ren. Später hat man die optimistische Idee der Verifikation durch die Falsifikation 
ersetzt. 

Das Vorbild hierfür war natürlich durch die harten Naturwissenschaften, wie etwa 
der Physik, bereits geliefert. Frisch war in seiner generellen Haltung zur ökonomi- 
schen Theorie inspiriert durch eine Reihe namhafter Ökonomen, von denen Bjerkholt 
(1995) insbesondere Alfred Marshall (1842-1924) und Knut Wicksell (1851-1926) 
hervorhebt. Frisch (1926) selbst verweist in seinem bahnbrechenden Artikel auf Je- 
vons und seinen „Traum“ von der Quantifizierung des Nutzens (Jevons 1965 [1911], 
S. 146). Insbesondere geht es Frisch um die Messung des Grenznutzens des Geldes. 

Etwa 44 Jahre später, als erster Preisträger des Alfred-Nobel-Gedächtnispreises 
für Wirtschaftswissenschaften, kommt Frisch in seiner Rede erneut auf „Jevons’ 
Traum“ zu sprechen. Er Konstatiert mit einigem Optimismus, dass es sich seit dem 
Durchbruch der modernen Ökonometrie tatsächlich nicht mehr nur um einen Traum 
handele, sondern um Realität. Es sei gelungen, zumindest einige der Gesetz- und 
Regelmäßigkeiten der Ökonomie zu quantifizieren. 

Der besagte Durchbruch der modernen Ökonometrie ist eng mit der Gründung 
der Econometric Society im Jahr 1930 verbunden, bei der Frisch federführend war. 
Er hatte für die Gründung der Gesellschaft bei führenden Vertretern des Fachs in ver- 
schiedenen Ländern Unterstützung gesammelt. Zu ihnen gehörten sowohl Schumpe- 
ter, der zu jener Zeit Gastprofessor in Harvard war, sowie Irving Fisher (1867-1947) 
von der Universität Yale, Francois Divisia (1889-1964) von der Ecole Polytechni- 
que in Paris, Ladislaus von Bortkiewicz (1868-1931) von der heutigen Humboldt- 
Universität zu Berlin, und Eugen Slutsky (1880-1948) vom sowjetischen Zentral- 
amt für Statistik. Das Projekt war also von Anfang an nicht von Dilettanten oder 
Außenseitern geführt und ist bis heute höchst erfolgreich. Die Gesellschaft gibt drei 
der führenden Fachzeitschriften der modernen Ökonomik heraus. 

Nicht alle Gründer, Unterstützer und Mitglieder der ökonometrischen Gesell- 
schaft vertraten eine identische Haltung zur Anwendung quantitativer Methoden, 
und das ist sicherlich bis heute so geblieben. So schreibt Schumpeter (1933, S. 5) in 
der ersten Ausgabe von Econometrica, dass die Mitglieder der Gesellschaft keiner 
homogenen Denkschule oder gar „Sekte“ angehörten. Es ginge ihnen nicht darum, 
die Methodologie der Ökonomik neu zu definieren. Man hielte die Ökonomik in 
erster Linie für eine Wissenschaft, und sei ferner davon überzeugt, dass sie „ein 
wichtiges quantitatives Element beinhaltet.“ Es ginge also schlicht darum, dieses 
Element zu beleuchten. 

Vom Standpunkt der ÖS stellt sich allerdings die Frage, was genau darunter 
zu verstehen ist. Natürlich dreht sich das menschliche Handeln u.a. auch um Gü- 
termengen. Zu deren Erfassung sind quantitative Methoden, Messungen und Beob- 
achtungen unabdingbar. Der Disput entbrennt erst bei der Frage, welche kausalwis- 
senschaftliche Bedeutung solche quantitativen Methoden haben. Nach Ludwig von 
Mises finden sie keinen Platz in der reinen Theorie so wie Frisch es suggerierte. 

Für Frisch beinhaltet die moderne Ökonometrie allerdings, wie oben angeführt, 
eine Transformation der ökonomischen Theorie. Dazu gehören ihm zufolge zwei 
wesentliche Aspekte (Frisch 1933). 
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Den ersten nannte er den „theoretisch-quantitativen“ Aspekt. Hierbei geht es um 
die mathematisch, axiomatische Formalisierung der ökonomischen Theorie. Diese 
muss also auf prinzipiell messbare, quantitative Größen innerhalb eines mathema- 
tischen Systems reduziert werden. Die historisch bedeutendste Vorarbeit in dieser 
Hinsicht hat sicherlich L&on Walras in seinen Elements geliefert (Walras 1874). 
In der moderneren Mikroökonomik haben u.a. Kenneth Arrow (1921-2017) und 
Gerard Debreu (1921-2004) diesbezüglich weitere bedeutende Beiträge geleistet. 
In der Makroökonomik finden wir heute etwa die mikrofundierten allgemeinen sto- 
chastischen Gleichgewichtsmodelle (DSGE) in ihrer Neukeynesianischen oder Neo- 
Wicksellianischen Variante (Woodford 2003; Gali 2008), die vor allem zur Analyse 
von Geldpolitik herangezogen werden, als passende Pendants. 

Der zweite Aspekt, den Frisch hervorhebit, ist „empirisch-quantitativ.‘“ Nachdem 
ein theoretisch-quantitatives Modell aufgestellt wurde, müsse dieses unter Anwen- 
dung geeigneter statistischer Methoden mit numerischem Datenmaterial gefüllt wer- 
den. Dies erlaube einen Vergleich zwischen der im Modell generierten Dynamik, 
insbesondere dessen Prognosen für relevante Variablen der Volkswirtschaft, und dem 
beobachteten empirischen Datenmaterial. Frisch (2013 [1933], Kap. 1) erklärt, dass 
genau über diesen Vergleich letztlich die Plausibilität der axiomatischen Annahmen 
des theoretisch-quantitativen Modells bewertet werden kann. Prinzipiell gibt es für 
die zugrundeliegenden formalen Annahmen keine Einschränkungen, außer denen 
der formalen Logik. Sie können nach gesundem Menschenverstand völlig unrea- 
listisch sein. Entscheidend ist, ob sich auf ihrer Basis gute empirisch-quantitative 
Prognosen abliefern lassen. 

Damit hat Frisch die Kernbotschaft des bedeutendsten und meistzitierten Arti- 
kels zur ökonomischen Methodologie von Milton Friedman (1912-2006) bereits 
vorweggenommen (Friedman 1953). Die moderne Ökonometrie steht für einen me- 
thodologischen /nstrumentalismus wie ihn Frisch und Friedman vertraten, also der 
Auffassung, dass ökonomische Theorie und Modelle in erster Linie Instrumente 
für empirisch-quantitative Vorhersagen von messbaren Größen sind. Darüber hinaus 
beinhaltet sie ein wichtiges positivistisches Element, demzufolge sich die Plausibi- 
lität und Güte einer Theorie oder eines Modells von der Genauigkeit der jeweiligen 
empirischen Prognosen ableitet. 

Nach unserem Dafürhalten zeichnet sich die moderne SÖ durch eine - im Ein- 
zelfall mehr oder weniger stark nuancierte — Akzeptanz dieser methodologischen 
Grundlagen aus.* Nicht alle ihre Vertreter arbeiten im selben Maße sowohl an den 
theoretisch-quantitativen, als auch den empirisch-quantitativen Aspekten der ökono- 
mischen Theorie oder ihren Schnittstellen, aber fast alle betätigen sich in mindestens 
einem dieser grob abgegrenzten Bereiche. 

So lässt sich etwa die IS-LM-Formalisierung der Keynesianischen Theorie als ein 
bedeutender theoretisch-quantitativer Beitrag interpretieren. Die großspurig angeleg- 
ten Makromodelle der Nachkriegsjahrzehnte, die in ihrem Kern durch das IS-LM 
Modell inspiriert waren, und bei deren Entwicklung Lawrence Klein (1920-2013), 


* In der deutschsprachigen Literatur wird der Positivismus insbesondere im vorzüglichen Lehrbuch von 
Artur Woll vertreten (Woll 2014). 
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erster Doktorand Paul Samuelsons (1915-2009) am MIT, entscheidend mitgewirkt 
hat, stellen das empirisch-quantitative Gegenstück dar.° 

Es folgten die Beiträge der Monetaristen, allen voran Friedman, der sowohl im 
theoretisch-quantitativen Bereich, aber stärker noch im empirisch-quantitativen Be- 
reich gewirkt hat (Friedman and Schwartz 1963). Die Arbeiten der Neuklassiker um 
Robert Lucas, die in erster Linie als theoretisch-quantitative Analysen angesehen 
werden müssen, haben ihrerseits niemals den empirischen Aspekt aus den Augen 
verloren. Die viel beachtete Lucas-Kritik (Lucas 1976), die sich explizit an die 
großen Makromodelle, insbesondere die in ihnen ökonometrisch geschätzten Aus- 
tauschbeziehungen von monetären und realen Aggregaten, richtete, war selbst aus 
Sicht von Lucas letztendlich eine empirische Angelegenheit. 

Die Lucas-Kritik stützt sich auf eine einfache Erkenntnis: bestimmte Modell- 
Parameter, die die Dynamik des Wirtschaftssystems beschreiben, können sich über 
die Zeit auf unvorhersehbare Weise ändern. Deshalb könne man auf Basis dieser 
Modelle die Effekte verschiedener potentieller Politikeingriffe nicht akkurat evalu- 
ieren. Ob ein bestimmtes Modell für diese Kritik anfällig ist, ob deren Parameter 
also „strukturell“ und somit invariant sind, oder nicht, sei letztendlich aber empirisch 
zu bestimmen, und nicht auf Basis logischer Erwägungen (Lucas 1981, SS. 11-12). 

Nun werden die bereits erwähnten modernen DSGE Modelle oft als eine Lö- 
sung zur Lucas-Kritik angeboten. Nach Gali und Gertler (2007, S. 27) sei es mit 
ihnen möglich, verlässliche kontrafaktische Politikevaluierungen durchzuführen. Da- 
zu seien die älteren Makromodelle laut dieser Kritik gerade nicht geeignet gewesen. 
Diese Behauptung steht und fällt aber ganz offensichtlich mit dem Entdecken struk- 
tureller Parameter und konstanter empirischer Beziehungen im Wirtschaftskreislauf. 
Und auch Kritiker der DSGE Modelle, die grundsätzlich einen ähnlichen methodo- 
logischen Standpunkt einnehmen, aber möglicherweise einen weniger quantitativ- 
theoretischen und dafür stärker empirischen Ansatz verfolgen (Colander et al. 2008), 
sind letztendlich auf möglichst konstante empirische Beziehungen angewiesen, um 
robuste und verlässliche Politikempfehlungen abgeben zu können. 

Genau hier setzt Mises an. Er hat hartnäckig betont, dass es solche empirischen 
Konstanten im Wirtschaftsleben nicht gäbe. Seine Arbeiten zu den epistemologi- 
schen und methodologischen Grundlagen der Ökonomik (Mises 1933, 2014, 2016) 
können herangezogen werden, um dem Kern der Lucas-Kritik eine neue Interpre- 
tation zu geben, nicht als empirische Hypothese, sondern als eine grundsätzliche 
methodologische Einschränkung der Sozialwissenschaften (Israel 2015). Sie sollte 
nicht lediglich als eine Kritik der älteren ökonometrischen Makromodelle angese- 
hen werden, sondern vielmehr als ein warnender Hinweis, der a priori Gültigkeit 
beansprucht. Jedes quantitative ökonomische Modell, dass sich auf konstante funk- 
tionale Beziehungen zwischen messbaren Größen des Wirtschaftslebens stützt, um 
die Konsequenzen bestimmter politischer Interventionen zu simulieren, ist anfällig 
für diese Kritik. Keine noch so genaue empirische Untersuchung kann Sicherheit da- 


5 Das erste große ökonometrische Modell dieser Art, das nach heutigen Maßstäben eher mittelgroß er- 
scheint, war das Klein-Goldberger Modell (Klein und Goldberger 1955) mit 15 Gleichungen, 5 Identitä- 
ten, und 20 endogenen Variablen. Es folgten u.a. die Wharton und Brookings Modelle, die durch rasante 
Fortschritte in der Datenerhebung und Computertechnologie viel umfangreicher waren. 
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rüber gewähren ob ein bisher relativ zuverlässiges Modell auch in der Zukunft noch 
brauchbare Prognosen abliefert. Stattdessen hat die Empirie bisher für jedes ökono- 
mische Modell aufgezeigt, dass die angenommenen funktionalen Zusammenhänge 
und die geschätzten Parameter über die Zeit nicht konstant bleiben. 

Mises’ theoretische Reflektion über das Wesen des menschlichen Handelns legt 
nahe, dass dies auch weiterhin zu erwarten ist. Er war ein Verfechter des methodolo- 
gischen Dualismus, und lehnte deshalb eine Transformation der reinen Ökonomik in 
eine Art „Physik des menschlichen Handelns“ ab. Die Ökonomik, die das Handeln 
und Entscheiden menschlicher Individuen untersucht, sei grundsätzlich verschieden 
von einer Naturwissenschaft, die unbelebte Objekte studiert. Deshalb sei eine andere 
Forschungsmethode notwendig. Er bezieht damit eine Position gegen den methodo- 
logischen Monismus, der die Forschungsmethoden der Naturwissenschaften grund- 
sätzlich auch in der Ökonomik und in anderen Sozialwissenschaften für anwendbar 
hält. Ihm zufolge ist der positivistische Ansatz von Hypothesenbildung und -ver- 
werfung im Lichte empirischen Datenmaterials für die Erklärung des menschlichen 
Handelns unbrauchbar. 

Mises stützt sich dabei nicht auf philosophische Argumente für die Willensfrei- 
heit oder gegen den Determinismus. Er bleibt diesen schwierigen Fragen gegen- 
über agnostisch. Möglicherweise sind menschliche Entscheidungen und Handlun- 
gen nicht frei und stattdessen komplett determiniert, aber wir können sie (zumindest 
noch) nicht rein naturalistisch erklären. Dies gilt sowohl im Kleinen, auf der mi- 
kroökonomischen Ebene, als auch im Großen, der Makroebene. Es ist unmöglich, 
Handlungen in Beziehung zu einer endlichen Anzahl erfassbarer äußerer Faktoren zu 
setzen, dergestalt, dass die Handlungen oder vielmehr deren messbare ökonomische 
Konsequenzen als notwendige Effekte dieser Faktoren angesehen werden können. 
Deshalb muss das Handeln und Entscheiden zumindest vorläufig als ein „letztes Ge- 
gebenes“ (ultimate given) (Mises 2016) an den Anfang der Analyse gestellt werden. 
Jedes konkrete menschliche Handeln ist dabei einerseits die Wirkung zahlreicher Ur- 
sachen und andererseits wiederum Ursache zahlreicher Folgewirkungen. Nach Mises 
besteht das Ziel der praxeologischen Analyse darin, die universellen Kausalstränge 
zu identifizieren; während der historische („verstehende‘) Denkansatz die Aufgabe 
hat, die situativen bzw. kontingenten Ursachen und Wirkungen zu untersuchen. 

Wie Smith (1994) herausgearbeitet hat, liegt ein Kennzeichen der ÖS darin, dass 
sie akkurate empirische Prognosen nicht von Vornherein als wissenschaftliches Ziel 
postuliert. Vielmehr beginnt sie mit einer Reflektion über das Handeln im Allge- 
meinen. Eine solche Besinnung, in Verbindung mit der aufmerksamen Beobachtung 
der komplexen Phänomene der sozialen Umwelt, veranlasst zur Einsicht, dass sich 
„[ülber eine bestimme Instanz des menschlichen Handelns und Entscheidens ... nicht 
mehr sagen [lässt], als das sie der Individualität des Menschen zuzuschreiben ist“ 
(Mises 2016, S. 85). Eben dieses individuelle Element im Handeln impliziert die 
Abwesenheit konstanter empirischer Beziehungen zwischen jenen messbaren Fak- 
toren, die als Ursachen des menschlichen Handelns interpretiert werden könnten, 
und den messbaren Folgen. 

Diese methodologische Position wurde in späteren Arbeiten noch weiter fundiert 
(Hoppe 1983, 2015). Die naturwissenschaftliche Methode von Hypothesenbildung 
und -verwerfung setzt eine Konstanz zwischen den prinzipiell messbaren Ursachen 
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und Wirkungen voraus. Demnach muss davon ausgegangen werden, dass wann 
immer die gleiche Konfiguration von ursächlichen Faktoren vorliegt, die gleiche 
Wirkung eintritt, und dass bei unterschiedlichen Wirkungen, zwangsläufig unter- 
schiedliche Ursachen vorgelegen haben müssen. Nur unter dieser Annahme, die als 
Konstanz-Prinzip bezeichnet wurde, ist die graduelle Annäherung an die Wahrheit, 
die der naturwissenschaftliche Ansatz verspricht, überhaupt möglich. 

Doch im Bereich des menschlichen Handelns ist die Annahme des Konstanz- 
Prinzips nicht haltbar. Hoppe (1983) begründet dies mit der Lernfähigkeit des Men- 
schen und stützt sich dabei auf ein Argument Karl Poppers, das dieser gegen die 
geschichtsphilosophischen Theorien Spenglers und Marx’ ins Feld geworfen hat 
(Popper 2002 [1957]). Popper argumentierte, dass der Gang der Geschichte nicht 
wissenschaftlich vorhergesagt werden könne, da er abhängig vom Wissensstand der 
Menschen sei, und dieser könne selbst nicht wissenschaftlich vorhergesagt werden. 
Wenn man vorhersagen könnte, was wir lernen und in der Zukunft wissen werden, 
würden wir es tatsächlich nicht lernen, sondern bereits wissen. 

Diese Einsicht lässt sich verallgemeinern auf das menschliche Handeln an sich. 
Wir sind lernfähige Organismen. Unser zukünftiger Wissensstand, zu dem auch 
implizites, orts- und zeitspezifisches, nicht verbalisier- oder formalisierbares Wissen 
zählen (Hayek 1937, 1945),° kann unmöglich vorhergesagt werden. Deshalb können 
auch menschliches Handeln und dessen messbare ökonomische Konsequenzen nicht 
wissenschaftlich vorhergesagt werden. 

Es ist daher vom Standpunkt der ÖS sogar noch eine Untertreibung, wenn zum 
Beispiel Alan Blinder der Implementierung der modernen Geldpolitik zuspricht, im 
gleichen Maße Kunst wie Wissenschaft zu sein. Er nennt sie sogar etwas selbstiro- 
nisch eine „dunkle Kunst“ (Blinder 1997, S. 17), und tatsächlich ist sie mehr Kunst 
als Wissenschaft — ob tatsächlich „dunkel“ und damit schlecht, liegt wie bei Kunst 
im Allgemeinen im Auge des Betrachters. Aber sie wird und kann sowohl ihrem 
eigenen Anspruch, nämlich die Wirtschaft feinzusteuern, als auch dem Mantel der 
harten Wissenschaftlichkeit (Rothbard 2011, Kap. 1), den sie sich überwirft, nicht 
gerecht werden. 

Dies bedeutet nicht, dass die unzähligen empirisch-quantitativen Studien, die die 
moderne SÖ hervorgebracht hat, vom Standpunkt der ÖS wissenschaftlich von vorn- 
herein wertlos sind. Natürlich haben empirische Studien einen hohen wissenschaft- 
lichen Wert, da sie die Besonderheiten der sozialen Phänomene in einer gewählten 
geographischen Region über einen begrenzten Zeitraum beschreiben. Statistische 
Methoden sind aus Sicht der ÖS wichtige Werkzeuge der Geschichtsforschung (Mi- 
ses 2014). Sie sind unerlässlich zum wissenschaftlichen Verständnis der ort- und 
zeitgebundenen Antriebsfedern menschlichen Handelns. Sie sind unerlässlich für 
den handelnden Menschen selbst, der als Unternehmer, Familienvorstand oder Po- 
litiker sein Schalten und Walten den gegebenen Umständen anzupassen sucht. Sie 
werfen auch manche Fragen über Kausalzusammenhänge auf, aber Antworten lassen 


6 Natürlich sollte hier auch angefügt werden, dass nicht nur Wissen als solches einen Einfluss auf Hand- 
lungen und Entscheidungen hat, sondern auch Glaubenssätze, Moden, und Irrtümer. Letztere können sogar 
von viel größerer Relevanz sein, sind aber genauso wenig vorhersagbar. 
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sich aus ihnen nicht direkt entnehmen, und zum Beweis allgemeiner Kausalzusam- 
menhänge sind sie völlig unbrauchbar. 

Wenn die Ökonomik im Sinne der Quantitätstheorie des Geldes behaupten würde, 
dass eine Ausweitung der Geldmenge immer und überall zu Preisinflation führe, so 
könnte eine solche Behauptung im Handumdrehen empirisch widerlegt werden. Die 
ökonomische Theorie im Sinne der ÖS stellt aber keine Sätze dieser Art auf. Sie 
stellt generell keine Hypothesen über die zukünftige Entwicklung empirischer Va- 
riablen auf. Es gibt nicht nur die eine Zukunft, die idealerweise vorhergesagt werden 
soll. Stattdessen gibt es aus Sicht des handelnden Menschen unzählige verschiedene 
Möglichkeiten, wie sich die Zukunft entfalten könnte. Die ökonomische Theorie 
strebt also einen qualitativen Vergleich zwischen diesen verschiedenen Möglichkei- 
ten an. Genauer gesagt vergleicht sie die Möglichkeit, die tatsächlich eintritt, ohne 
a priori zu wissen wie diese genau aussieht, mit einer Alternative, die unter anderen 
Bedingungen hätte eintreten können. 

Die ökonomische Theorie setzt also die realisierte Möglichkeit in Beziehung zu 
einer kontrafaktischen Alternative (Hülsmann 2003). Die obige Proposition müsste 
also korrekterweise umformuliert werden: Eine Ausweitung der Geldmenge führt 
dazu, dass Güterpreise höher ausfallen als sie andernfalls ausgefallen wären. Dies 
ist ein spezieller Fall des Gesetzes des abnehmenden Grenznutzens in Anwendung 
auf das Geld.’ 

Es ist klar, dass sich dieser praxeologische Ansatz letztendlich einer empirischen 
Prüfung entzieht. Nur der Verlauf der Geschichte, wie er sich tatsächlich manifestiert, 
kann empirisch, statistisch und quantitativ untersucht werden. Die kontrafaktischen 
Alternativen bleiben einer solchen Analyse verschlossen. Der Wahrheitsgehalt der 
theoretischen Propositionen stützt sich also auf den Wahrheitsgehalt der Prämissen 
und die Korrektheit der logisch-deduktiven Analyse, die von ihnen ausgeht (Hoppe 
2015). 

Es ist keinesfalls so, dass für Ökonomen in der Tradition der ÖS bei Uneinigkeit 
über theoretische Propositionen prinzipiell kein Weg zur Einigung existiert und 
„nur noch das Kämpfen bleibt“ wie Friedman einst behauptete (Friedman 2017 

[1991], Kap. 6). Bei Uneinigkeit über ein theoretisches Resultat gebietet die Logik, 
dass mindestens einer der Beteiligten einen Fehler gemacht hat, in der Ökonomik 
sehr wahrscheinlich sogar beide. Die theoretische Analyse und Debatte dient dem 
Entdecken und Ausmerzen eben solcher Fehler und der schrittweisen Ausarbeitung, 
Korrektur und Verfeinerung der Theorie. Genau dieses Vorgehen zeigt sich in der 


7 Auch hier scheint eine Präzision angebracht. Die theoretische Proposition stützt sich auf die implizite 
Annahme, dass eine Ausweitung der Geldmenge keinen Anstieg der realen Geldnachfrage hervorruft. Soll- 
te diese Annahme nicht erfüllt sein, so ergäben sich natürlich zusätzliche Komplikationen. Aber es scheint 
nicht viele gute Gründe zu geben, warum die Geldnutzer und -halter einen Anstieg der Geldmenge gene- 
rell begrüßen sollten, wenn wir einmal von denjenigen absehen, die über das neue Geld als erste verfügen 
können. Annahmen wie diese werden in allen Angebot-Nachfrage-Schemata vorausgesetzt. 

8 Aristoteles lehrte die Notwendigkeit von Prämissen bzw. von selbstverständlichen Axiomen, auf denen 
jede Wissenschaft aufbaut. Seine Ideen hatten über den Philosophen Franz Brentano (1838-1917) enormen 
Einfluss an österreichischen Universitäten des 19. und frühen 20. Jahrhunderts. Dies spiegelt sich in der 
methodologischen Position der ÖS wieder (Smith 1994). 
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praxeologischen Forschung, wie auch in der Mathematik und in allen anderen nicht- 
empirischen Wissenschaften. 

Nun bleibt beim verbal-logischen Vorgehen der ÖS etwas mehr Raum für Unge- 
nauigkeiten und Missverständnisse, aber auch für Vorbehalte und Nuancen, als beim 
formal-logischen Vorgehen der Mathematik. Das führt zu einer gewissen Demut vor 
der Komplexität der zu analysierenden Phänomene. Aus Sicht der ÖS treffen die 
Sozialwissenschaften hier schlicht und einfach auf ihre natürlichen Grenzen. Wer 
diese Grenzen überschreiten will, täuscht sich selbst und täuscht auch andere. For- 
mal exakte Modelle geben den Anschein größerer Genauigkeit, doch dieser schöne 
Schein beruht wie bereits gesagt auf Annahmen, die der grundlegenden Tatsache 
der menschlichen Wirtschaft — dem Fehlen quantitativer Konstanten — geradewegs 
widersprechen. 

Tatsächlich wird das, was man wissenschaftliche Erklärung nennt, in der sö 
im Wesentlichen auf empirische Prognosen reduziert. Phänomene gelten dann als 
wissenschaftlich erklärt, wenn sie mit einer gewissen Sicherheit vorhergesagt werden 
können. Die instrumentalistische Zielvorgabe von möglichst exakten empirischen 
Prognosen führt die SÖ also verstärkt dazu, Fragen zu stellen, die das Was, Wann 
und Wo der ökonomischen Phänomene betreffen. Es bleibt oftmals den heterodoxen 
Strömungen wie der ÖS überlassen, nach dem Warum und Wie zu fragen. 


3 Analytische Schwerpunkte im Vergleich 


Der methodologischen Orientierung der SÖ folgend, müssen theoretische Sätze be- 
obachtbare empirische Größen in Beziehung setzen. Die Konsequenzen wirtschafts- 
politischer Eingriffe müssen beispielsweise in der Form messbarer Veränderungen 
des Wirtschaftssystems beschrieben werden, denn nur so können sie prinzipiell em- 
pirisch geprüft werden. In diesem Sinne sind wirtschaftspolitische Zielvorgaben, wie 
Preisinflationsraten, Wachstumsraten, oder geringe Arbeitslosigkeit von großer Be- 
deutung. Ökonomische Analysen, die in wirtschaftspolitische Empfehlungen mün- 
den, können sodann über das Erreichen der Zielvorgaben bewertet werden. 

Ein Forschungsschwerpunkt der modernen Standardökonomik ist spätestens seit 
Kydland and Prescott (1977) die Suche nach optimalen Regeln der Geldpolitik. 
Vorher hatte Friedman sich bereits für eine einfache konstante Wachstumsregel der 
Geldmenge sowie die Volldeckung des Geldes ausgesprochen. Er lieferte im Wesent- 
lichen ein empirisches Argument und zeigte eine relativ starke Korrelation zwischen 
den Variationen in der Wachstumsrate der Geldmenge und realen makroökonomi- 
schen Fluktuationen auf. 

Außerdem waren die beobachteten oder vielmehr geschätzten Minima und Maxi- 
ma in der Wachstumsrate der Geldmenge über fast ein gesamtes Jahrhundert in den 
USA systematisch den zyklischen Auf- und Abschwüngen der Konjunktur zeitlich 
vorausgegangen. Dies legte eine Interpretation nahe, der zufolge Variationen in der 
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Wachstumsrate der Geldmenge realwirtschaftliche Konjunkturzyklen verursachen.’ 
Folglich sollten es sich die Zentralbankpolitiker zur Aufgabe machen die Wachs- 
tumsrate der Geldmenge zu stabilisieren, etwa zwischen 3 bis 5% pro Jahr, im 
Einklang mit dem durchschnittlichen realen Wirtschaftswachstum, um so nicht nur 
die Konjunkturzyklen zu glätten, sondern auch ein mehr oder weniger stabiles Preis- 
niveau zu gewährleisten (Friedman 1960; Friedman and Schwartz 1963). 

Eine solche Regel wurde von den neuklassischen Ökonomen zunächst befürwor- 
tet, dann aber zugunsten komplexerer Regeln verworfen. Allen voran sind hier die 
Taylor-Regeln zu nennen, denen zufolge der Leitzins der Zentralbank in Abhängig- 
keit der beobachteten Preisinflation, des natürlichen Zinses, und der Produktions- 
lücke gesetzt werden sollte. 

Auch Taylor präsentierte zunächst ein empirisches Argument, nachdem seine Re- 
gel für bestimmte Parameterkombinationen eine relativ gute Approximation für die 
tatsächlich implementierte Geldpolitik der Federal Reserve über eine ausgewählte 
Periode von 1987-1992 ergab (Taylor 1993). Da für diese Periode hinlänglich ange- 
nommen wurde, dass die Geldpolitik in ihrem Bestreben, die reale Wirtschaft zu sta- 
bilisieren und zu fördern, sehr erfolgreich war, formulierte man aus der Regel einen 
allgemeinen Grundsatz für die Geldpolitik. Später hat man gezeigt, dass Taylor- 
Regeln in formalen DSGE Modellen mit monopolistischem Wettbewerb und Preis- 
rigidität wohlfahrtsmaximierend und in dieser Hinsicht optimal sind (Gali 2008). In 
diesem konkreten Fall folgte also die theoretisch-quantitative Analyse der empiri- 
schen, und nicht andersherum. 

Dieser Denkansatz wirft zahlreiche Probleme auf, die sich nicht nur vom Stand- 
punkt der ÖS stellen. Gut bekannt ist beispielsweise, dass die natürliche Zinsrate und 
die Produktionslücke, letztere definiert als die Differenz zwischen der tatsächlich er- 
zielten gesamtwirtschaftlichen Produktion und dem natürlichen Produktionsniveau, 
nicht-beobachtbare Konzepte sind. Die jeweiligen „natürlichen“ Größen ergeben 
sich theoretisch aus dem idealisierten neuklassischen Grundmodell mit perfektem 
Wettbewerb und Preisflexibilität. 

In der Praxis müssen diese Größen also geschätzt werden oder durch adäquate 
Proxy-Variablen ersetzt werden. Taylor selbst hatte zunächst für die natürliche Zins- 
rate schlicht ein konstantes Niveau angenommen und für das natürliche Produkti- 
onsniveau einen linearen Trend des tatsächlichen Produktionsvolumens berechnet. 
Es gibt aber selbstverständlich keine guten Gründe anzunehmen, dass sich das natür- 
liche Produktionsniveau wirklich linear entwickelt und der natürliche Zins konstant 
bleibt, insbesondere dann nicht, wenn sich das Wirtschaftssystem externen Einflüs- 
sen, wie etwa Technologie- und Angebotsschocks, ausgesetzt sieht. 

Treten diese auf, so muss nach herrschender Lehre die Geldpolitik entsprechend 
reagieren, um das für optimal befundene makroökonomische Umfeld in Takt zu 
halten oder schnellstmöglich wiederherzustellen. Ein wichtiges Ziel könnte zum 
Beispiel eine Preisinflationsrate von etwa 2% sein, wie sie Taylor in seiner ur- 


9 Diese empirische Analyse und ihre Schlussfolgerung sind durchaus mit der monetären Konjunkturtheo- 
rie der OS vereinbar, auf die wir weiter unten eingehen werden. Darauf sollte deshalb hingewiesen werden, 
weil Friedman selbst sich vehement gegen diese Theorie ausgesprochen hat. 
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sprünglichen Analyse vorgegeben hatte.!° Die besondere analytische Schwierigkeit 
bei externen Schocks ist aber, dass sie immer unerwartet auf den Plan treten und nicht 
endogen durch das verwendete Modell erklärt werden. Sie können also prinzipiell 
nur a posteriori identifiziert werden. Es ist außerdem keinesfalls selbstverständlich, 
dass jeder externe Schock geldpolitisch bekämpft werden soll und kann. 

Dies ist aber noch nicht einmal das Hauptproblem. Wenn man ein bestimmtes 
Modell zur makroökonomischen Analyse heranzieht, das Platz für nicht erklärte 
externe Schocks lässt, dann können diese nur dann verlässlich identifiziert werden, 
wenn man davon ausgeht, dass das Modell, in dem, was es erklärt, korrekt ist. Ferner 
muss man davon ausgehen, dass die nichtbeobachtbaren theoretischen Konzepte, 
wie etwa die natürliche Zinsrate, durch akkurate Schätzungen oder taugliche Proxy- 
Variablen ersetzt wurden. Nur dann kann man einen externen Schock empirisch 
identifizieren. Wenn das Modell selbst oder die angenommenen Proxy-Variablen in 
Frage stehen, ist dies prinzipiell nicht möglich, da die beobachteten Abweichungen 
auch auf diese potenziellen Fehlerquellen zurückzuführen sein könnten. 

Man kann mit anderen Worten niemals das Modell und die Tauglichkeit der 
Proxy-Variablen gleichzeitig auf den Prüfstand stellen. Man kann niemals das Mo- 
dell, die Proxy-Variablen und externe Schocks gleichzeitig identifizieren. Externe 
Schocks können nur dann glaubhaft als Erklärungsmuster für makroökonomische 
Phänomene herangezogen werden, wenn man voraussetzt, dass das Modell und die 
verwendeten Proxy-Variablen korrekt, oder zumindest im instrumentalistischen Sin- 
ne für den Zweck der empirischen Prognose angemessen sind. 

Ob dies allerdings der Fall ist, kann dem positivistischen Denkansatz zufolge nur 
für Datenmaterial über einen historischen Zeitraum geprüft werden, für den man 
wiederum annehmen muss, dass externe Schocks keine Rolle gespielt haben. Und 
auch dann kann das Modell an sich nur geprüft werden, wenn man davon ausgeht, 
dass die Proxy-Variablen korrekt sind. Die Tauglichkeit einer bestimmten Proxy- 
Variable kann aber ihrerseits nur dann auf den Prüfstand gestellt werden, wenn alle 
anderen Proxy-Variablen und das Modell an sich tauglich sind, und keine externen 
Schocks im verwendeten Datenmaterial aufgetreten sind. Kurzum, eine Fehlerquelle 
im operationalisierten Modell lässt sich nur dann untersuchen, wenn alle anderen 
ausgeschlossen sind. 

Dieses praktische Problem hat aus der Standardökonomik heraus zu einer in 
Teilen polemischen Kritik der modernen Makroökonomik geführt. Eine vorgeschla- 
gene Lösung ist der Übergang zu einer stärker empirisch basierten Makroökonomik 
(Colander et al. 2008; Romer 2016). Mit wenig formaler Theorie im Nacken mini- 
mieren sich natürlich die erwähnten Fehlerquellen. Es kommt dann vor allem darauf 
an, empirische Regelmäßigkeiten im beobachtbaren Datenmaterial zu identifizieren. 
Es geht insbesondere darum, stabile Relationen zwischen politischen Zielvariablen, 
wie der Preisinflation, Arbeitslosenquote oder der gesamtwirtschaftlichen Produkti- 
on, und eben solchen Variablen, die direkt von der Politik gesteuert werden können, 


!0 Christopher Sims hat 2017 beim Treffen der Nobelpreisträger in Lindau am Bodensee mehrfach ener- 
gisch darauf hingewiesen, dass das Erreichen des Inflationsziels von 2% ein entscheidender Schlüssel zur 
Lösung der wirtschaftlichen Probleme im Euroraum sei. 
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zu entdecken. Hier greift allerdings in vollem Umfang die obige methodologische 
Kritik der ÖS. 

Die ÖS bietet mit ihrer Analyse ein Gegenprogramm an. Dabei wird kein po- 
litisches Ziel in messbaren empirischen Größen vorgegeben, um dann nach der 
optimalen Politik für das Erreichen dieses Ziels zu suchen. Man maßt es sich nicht 
an, zu wissen, wie die Wirtschaft in messbaren Größen auszusehen hat. Stattdes- 
sen werden die direkten und indirekten Konsequenzen bestimmter geldpolitischer 
Maßnahmen deduktiv analysiert. Wir wollen dies im Folgenden am Beispiel einer 
Ausweitung der Geldmenge und Zinssenkungen veranschaulichen. 

Eine direkte Wirkung von Geldmengenausweitungen haben wir bereits erwähnt. 
Sie führen zu einer Erhöhung der Geldpreise im Vergleich zu dem Niveau, das sie 
ohne eine entsprechende Ausweitung erreicht hätten. Überschreitet die Ausweitung 
der Geldmenge ein bestimmtes Maß - überragt sie alle entgegengesetzten Verän- 
derungen, die eine Senkung des Preisniveaus verursachen würden, wie etwa eine 
Erhöhung der realen Geldnachfrage oder eine Ausweitung des Güterangebots — so 
kommt es zu Preisinflation. 

Der Prozess der Preisinflation ist allerdings nicht synchron und homogen, und 
mitnichten ist er rein zufällig, wie es zum Beispiel bei der Calvo-Preissetzung in 
Standardmodellen angenommen wird. Einige Preise steigen früher und stärker als an- 
dere, was zumindest zwischenzeitlich dazu führt, dass die realen Einkommen einiger 
Marktteilnehmer steigen, während die anderer Marktteilnehmer sinken. Die Auswei- 
tung der Geldmenge verursacht also Umverteilungseffekte. Nach diesen sogenannten 
Cantillon-Effekten erfolgt die Umverteilung generell zugunsten der Erstempfänger 
des neu geschaffenen Geldes und zu Lasten der Spätempfänger, die noch bevor ihr 
nominales Einkommen steigt, wenn es dies überhaupt tut, mit einer Erhöhung des 
Preisniveaus konfrontiert werden, und damit ein geringeres reales Einkommen zur 
Verfügung haben.'! 

Wie genau sich diese realen Umverteilungseffekte der Geldschöpfung innerhalb 
der Gesellschaft auswirken, hängt vom Eintrittsmechanismus des Geldes in den 
Wirtschaftskreislauf ab. Wenn sich Zentralbanken unkonventioneller Politikeingriffe 
bedienen und etwa Anleihen von Großunternehmen direkt aufkaufen, so erfolgt 
dies unweigerlich zugunsten dieser Großunternehmen selbst, ihrer Aktionäre und 
jeweiligen Angestellten, sowie den größten direkten Geschäfts-und Handelspartnern; 
aber zulasten derer, die über Tauschbeziehungen innerhalb des Wirtschaftskreislaufs 
weiter von diesen Unternehmen entfernt sind, oder überhaupt nur in geringfügigem 
und unbedeutendem Maße in einer Tauschbeziehung zu diesen Unternehmen stehen. 

Bei konventioneller Geldpolitik erfolgt die Ausweitung der Geldmenge in Form 
von Kreditschöpfung durch Geschäftsbanken als Intermediäre. Auch hier sind syste- 
matische Effekte zu erwarten. Die ersten Nutznießer sind die Geschäftsbanken, ihre 
Angestellten und Aktionäre selbst, die über die zusätzliche Kreditvergabe ein er- 


I! Die beschriebenen Cantillon-Effekte treten nicht nur dann auf, wenn es tatsächlich zu einem steigen- 
den Preisniveau kommt. Wir nehmen hier nur einen Anstieg des Preisniveaus an um die Beschreibung 
zu erleichtern. Cantillon-Effekte ließen sich aber auch rein kontrafaktisch beschreiben, unabhängig da- 
von ob die Ausweitung der Geldmenge zu Preisinflation führt, oder ob diese aufgrund anderer simultaner 
Entwicklungen ausbleibt. 
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höhtes Einkommen generieren. Aber auch die direkten Kreditnehmer profitieren, da 
sie, ob des größeren Kreditangebots, zu günstigeren Konditionen Geld leihen kön- 
nen. Ob jemand willens ist, einen Kredit aufzunehmen oder nicht, hängt sicherlich 
von vielen verschiedenen individuellen Faktoren ab, die hier nicht weiter beleuchtet 
werden brauchen. Die Kreditvergabe vonseiten der Geschäftsbanken folgt jedoch 
relativ einfachen Regeln. Wenn das Kreditausfallrisiko eines Bewerbers für gering 
genug eingeschätzt wird, steht einer Kreditvergabe nichts im Wege. 

Entscheidende Faktoren bei der Bewertung dieses Risikos sind das Vermögen und 
erwartete Einkommen des potentiellen Kreditnehmers. Je höher diese sind, desto ge- 
ringer das geschätzte Risiko. Der Kreditvergabe wohnt also ganz selbstverständlich 
ein diskriminierendes Element inne, zugunsten jener, die relativ hohe und zuverläs- 
sige Einkünfte aufweisen und über relativ große Vermögen verfügen. Damit legt die 
Analyse der Cantillon-Effekte nahe, dass von der Geldmengenausweitung per Kre- 
ditschöpfung eine Umverteilung von Unten nach Oben verursacht wird (Hülsmann 
2014). Sie führt also zu einem Aufklaffen der Schere zwischen Arm und Reich. 

Ferner setzt Preisinflation Anreize zur verstärkten Umlage von Ersparnissen in 
reale Vermögenswerte, wie Firmenanteile oder Immobilien. Es kommt daher zu einer 
verstärkten Vermögenspreisinflation, wie sie sich etwa in den Immobilienmärkten 
großer Stadtgebiete, insbesondere großer Finanzzentren wie etwa London, wider- 
spiegelt. Dadurch erhöhen sich die Vermögenswerte im Verhältnis zu den Einkom- 
men und es wird schwerer mit einem gegebenen Einkommen ein relatives Vermögen 
anzusparen. Dies beeinträchtigt die soziale Mobilität innerhalb der Gesellschaft. 

Die Analyse der diskriminierenden Kreditvergabe lässt sich auch auf die Unter- 
nehmensebene übertragen. Großunternehmen mit relativ hohen Umsätzen können 
sich am Finanzmarkt leichter refinanzieren als kleinere Konkurrenten. Durch die 
Geldmengenausweitung per Kreditschöpfung wird ihnen ein besonderer Hebel in 
die Hand gegeben, der es ihnen erleichtert sich im Konkurrenzkampf zu behaupten. 
Die Kreditschöpfung verstärkt also tendenziell die Konzentration von Marktmacht. 

Darüber hinaus vergünstigt die geldpolitische Senkung des Zinsniveaus die Kre- 
ditfinanzierung relativ zur Eigenkapitalfinanzierung. Sie erhöht somit die gesamt- 
wirtschaftliche Verschuldung und verstärkt über diesen Kanal das systemische Risi- 
ko. Unternehmen und Haushalten fällt es durch die erhöhte Verschuldung schwerer, 
unerwartete Verluste zu kompensieren, die in einer dynamischen Volkswirtschaft 
jederzeit auftreten können. Dies hat bei Ausbruch von Rezessionen und Wirtschafts- 
krisen einen amplifizierenden Effekt. 

Die Kreditschöpfung verstärkt das systemische Risiko aber noch über einen wei- 
teren Kanal. Bei einer Ausweitung des Kreditvolumens werden zusätzliche Projekte 
finanziert, die ohne eine entsprechende Ausweitung nicht fremdfinanziert worden 
wären. Tendenziell wird es sich hierbei also um solche Projekte handeln, die aus 
Sicht der Kreditgeber mit höheren Risiken behaftet sind, im Vergleich zu jenen 
Projekten, die in jedem Falle auch ohne das zusätzliche Kreditvolumen fremdfinan- 
ziert werden. Sofern Geschäftsbanken als Kreditintermediäre diese Risiken richtig 
einschätzen, führt zusätzliche Kreditschöpfung also notwendigerweise zu Fremdfi- 
nanzierung von Projekten mit höheren Ausfallrisiken. 
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Dieses Problem kann sich unter bestimmten Bedingungen sogar noch weiter ver- 
stärken. Wenn Geschäftsbanken das Kreditausfallrisiko über Derivate an Drittpar- 
teien abstoßen können und es daher zu einem erhöhten moralischen Risiko kommt, 
dann sinken die Anreize zu einer gründlichen Prüfung der Risiken. Dieser Aspekt 
hat möglicherweise eine wichtige Rolle bei der Finanz- und Wirtschaftskrise von 
2008 gespielt. Dies wäre aber eine historisch zu beantwortende Frage, bei der die 
Besonderheiten dieser Krise genauer ins Auge gefasst werden müssen. 

Die ÖS bietet aber auch eine allgemeine monetäre Theorie der Konjunkturzyklen 
an (Mises 1998; Rothbard 2000, 2009; Hayek 2008; Hülsmann 1998; Salerno 2012) 
und damit eine Erklärung von Wirtschaftskrisen, die sich nicht auf externe Schocks 
oder einen plötzlichen und unvorhergesehenen Einbruch der effektiven Nachfrage 
stützt. Dabei wird die Existenz anderer Einflussfaktoren auf makroökonomische 
Fluktuationen, wie technologische Entwicklungen, nicht geleugnet. 

Das grundsätzliche Problem aber, dass es beim Phänomen der Konjunkturzyklen 
zu erklären gilt, ist nicht Unsicherheit über die Zukunft in Anbetracht dieser Fak- 
toren. Sie ist omnipräsent, und dennoch nehmen im modernen Wirtschaftssystem 
unternehmerische Verluste, angesichts dieser Unsicherheit, über die meiste Zeit ein 
relativ stabiles und niedriges Niveau ein. Der allgemeinen Unsicherheit aufgrund die- 
ser Einflussfaktoren wird also in der Regel relativ erfolgreich entgegengetreten, und 
die notwendigen wirtschaftlichen Anpassungen werden rechtzeitig vorgenommen. 
Es gilt also vielmehr zu erklären, wieso in einem solchen System in regelmäßigen 
Abständen eine enorme Häufung von unternehmerischen Fehlern auftritt. 

Hier verweist die ÖS auf die Rolle des Zinses bei der Koordination von Erspar- 
nissen und Investitionen. 

Ohne die geldpolitische Einflussnahme auf das Zinsniveau und einer Volldeckung 
des Geldes würde sich der Zins, wie jeder andere Preis, aus Angebot und Nachfrage 
bilden, in diesem Fall also aus dem Angebot von und der Nachfrage nach monetären 
Ersparnissen in Form von Krediten oder Darlehen. Jeder Kredit kann sich unter die- 
sen Bedingungen nur aus Ersparnissen und dem dazu notwendigen Konsumverzicht 
speisen. Diese wären auch für jede Eigenkapitalfinanzierung notwendig. Auch jedem 
fremdfinanzierten Investitionsprojekt stünde immer die reale Ersparnis eines anderen 
Wirtschaftsteilnehmers gegenüber. Sparen und Investieren würden also arbeitsteilig 
organisiert werden. Der sich bildende Zins wäre ein genuiner Marktzins. 

Wenn die Zeitpräferenz der Marktteilnehmer sinkt und ein größerer Anteil der 
Einkommen gespart wird, so erhöht sich das Angebot auf dem Kreditmarkt, das Zins- 
niveau sinkt und das Kreditvolumen nimmt zu. Investitionsprojekte können günstiger 
fremdfinanziert werden, und dieser Finanzierung liegt eine reale Ersparnis zugrun- 
de, die dem Konsum der aus den Investitionsprojekten entstehenden Einkommen 
zugeführt werden kann. 

Im modernen Finanzsystem wird jedoch vonseiten der Zentralbanken geldpoli- 
tisch Einfluss auf das Zinsniveau genommen. Es bildet sich unter diesen Umständen 
auf dem Kreditmarkt ein Geldzins, der in der Regel nicht dem oben beschriebe- 
nen Marktzins entspricht. Die ÖS erklärt Wirtschaftskrisen über die Variation dieses 
Geldzinses im Verhältnis zum Marktzins. 
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Wenn der Geldzins unter das Niveau des Marktzinses gedrückt wird, so entsteht 
ein nichtnachhaltiger ökonomischer Aufschwung. Wie bei einer Absenkung der ge- 
sellschaftlichen Zeitpräferenz wird ein höheres Kreditvolumen generiert, aber ohne 
einen entsprechenden Konsumverzicht. Mehr Investitionsprojekte werden angesto- 
ßen als unter der tatsächlichen Sparquote realisiert werden können. Unternehmer 
werden über dieses manipulierte Zinssignal irregeführt.'? 

Es kommt in der Folge also zu erhöhten gesamtwirtschaftlichen Ausgaben, wobei 
sowohl die Konsumenten als auch die verschiedenen Unternehmungen in Konkur- 
renz um die begrenzten realen Ersparnisse stehen. Dies stößt einen Anpassungs- 
prozess der Preise an, in dessen Folge sich die Kosten des Konsums und der In- 
vestitionsprojekte erhöhen. Es muss also entweder zu einem über Preiserhöhungen 
erzwungenen realen Konsumverzicht kommen - einer erzwungenen Ersparnis — 
oder einige der nichtnachhaltigen Investitionsprojekte müssen liquidiert werden. In 
diesem Fall kommt es zum ökonomischen Abschwung, der in einer überverschul- 
deten Wirtschaft mit Ansteckungseffekten einhergehen kann. Fehlgeleitete Produk- 
tionsfaktoren müssen sofern möglich in nachhaltige Projekte umgeleitet werden. Es 
kommt zu einem Anpassungsprozess mit erhöhter Arbeitslosigkeit und geringem 
Wirtschaftswachstum. 

An dieser Stelle können wir auf eine interessante Parallele zu Ansätzen in der 
SÖ hinweisen, die versuchen, wirtschaftliche Stagnation über die Variationen des 
natürlichen Zinses (des Gleichgewichtszinses) im Verhältnis zum Geldzins zu erklä- 
ren. Es wird dabei argumentiert, dass sich das natürliche Zinsniveau in der jüngeren 
Vergangenheit durch eine Sparschwemme erheblich abgesenkt habe, und es Zentral- 
banken durch die praktische Zinsuntergrenze von 0% schwerfällt, den Geldzins an 
den natürlichen Zins anzunähern (Weizsäcker 2015; Blanchard und Summers 2017). 

Der natürliche Zins in der SÖ und der Marktzins der ÖS übernehmen konzeptu- 
ell ganz ähnliche Rollen. Allerdings wird in der SÖ davon ausgegangen, dass sich 
der natürliche Zins ohne geldpolitische Eingriffe am Markt nicht einstellen würde, 
oder dass man zumindest durch politische Maßnahmen den Geldzins schneller an 
den natürlichen Zins heranführen könne als es auf dem freien Markt der Fall wäre. 
Wenn man davon ausgeht, dass der natürliche Zins (bzw. der Gleichgewichtszins) 
durch eine Sparschwemme sogar auf unter 0% fallen kann, erscheint diese Annahme 
sicherlich plausibel. Denn ein solcher negativer Zins kann sich unter normalen Be- 
dingungen am Finanzmarkt nicht bilden und ist nur mit erheblichen geldpolitischen 
Interventionen möglich. 


!? Eine Kritik, die sich auf die Idee der rationalen Erwartungen stützt, hat darauf hingewiesen, dass Un- 
ternehmer es doch erkennen würden, wenn Zinssätze derart manipuliert werden. Sie müssten dement- 
sprechend von den anvisierten Investitionsprojekten Abstand nehmen. Zum einen lässt sich dem entge- 
genhalten, dass wahrscheinlich nicht alle Unternehmer die österreichische Theorie der Konjunkturzyklen 
kennen. Zum anderen lässt sich ein spieltheoretisches Argument formulieren (Carilli and Dempster 2001). 
Aus Sicht eines jeden Einzelnen kann es nämlich von Vorteil sein Gebrauch von den vergünstigten Kredi- 
ten zu machen, selbst dann, wenn sie wüssten, dass dies gesamtwirtschaftlich zum Scheitern verurteilt ist. 
In diesem Sinne führt die Zinsmanipulation der Zentralbanken zu einer Rationalitätsfalle. Das rationale 
Handeln aus Sicht des Einzelnen ist gesamtwirtschaftlich „irrational.“. 
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Aus Sicht der ÖS geht die größere Gefahr allerdings eher von ebendiesen In- 
terventionen als von einer vermeintlichen oder tatsächlichen Sparschwemme aus. 
Wenn das ökonomische Gut der Ersparnisse tatsächlich so üppig vorhanden wäre, 
dass es auf dem Markt kaum noch nachgefragt wird, so wäre dies einer Sparknapp- 
heit durchaus vorzuziehen. Der Verdacht liegt allerdings nahe, dass die vermeint- 
liche Schwemme, in Anbetracht der enormen Geldmengenausweitung der letzten 
Jahrzehnte, in erster Linie ein monetäres Phänomen ist. Es handelt sich nicht um 
wirkliches Sparen, das ja definitionsgemäß einem realen Konsumverzicht entspricht. 

Wir haben hier also eine Reihe von Konsequenzen der politischen Geldmengen- 
ausweitung und Zinssenkung vom analytischen Standpunkt der ÖS zusammenge- 
fasst. Diese entsprechen ganz offensichtlich nicht den erklärten Zielen der Geldpo- 
litik. Sowohl die dargelegten Umverteilungseffekte, erhöhte Verschuldung, systemi- 
sches Risiko, als auch Wirtschaftskrisen, stellen vielmehr Probleme dar, die es aus 
wirtschaftspolitischer Sicht zu lösen gilt. Mit all diesen Problemen sehen wir uns 
auch tatsächlich in der modernen Volkswirtschaft konfrontiert. 

Insofern die Analyse der ÖS korrekt ist, bliebe also festzuhalten, dass zumindest 
ein Teil dieser Probleme von der expansiven Geldpolitik selbst verursacht wird. 
Die nichtintendierten Folgen geldpolitischer Eingriffe verursachen ein Umfeld, in 
dem, falls sie eben nicht als solche erkannt und benannt werden, weitere politische 
Eingriffe zu ihrer Lösung motiviert werden. Anstatt die genannten geldpolitischen 
Interventionen abzuwickeln und zu beenden, führt ihre Fortführung zu weiteren 
Interventionen. Auf diese Tendenz hatte Mises in seiner Kritik des Interventionismus 
hingewiesen (Mises 2013). 

Diese Einsicht erlaubt eine revisionistische Interpretation der wirtschaftshisto- 
rischen Entwicklungen in der zweiten Hälfte des 20. Jahrhunderts bis in die Ge- 
genwart. Dabei sind nicht nur geldpolitische Innovationen und Veränderungen zur 
Lösung aufkommender Probleme zu verzeichnen, sondern auch fiskalpolitische. 

Insbesondere der viel diskutierte empirische Zusammenhang zwischen Preisinfla- 
tion und Arbeitslosenquote, an dem sich viele Diskussionen der modernen makro- 
ökonomischen Analyse rund um die Phillips-Kurve aufgehängt haben, bietet Anlass 
zur Besinnung (Israel 2017). Die theoretische Analyse der ÖS ist durchaus vereinbar 
mit einer kurzfristigen Austauschbeziehung zwischen Preisinflation und Arbeitslo- 
sigkeit. In einem geldpolitisch getriebenen Aufschwung, wie oben beschrieben, ist 
mit einer negativen Korrelation zwischen Preisinflation und Arbeitslosigkeit zu rech- 
nen. 

Diese Tendenz gilt aber nur kurzfristig. Mittelfristig führt der inflationäre Auf- 
schwung über den Konjunkturzyklus zu erhöhter Arbeitslosigkeit. Es ist daher nicht 
verwunderlich, dass eine einfache empirische Untersuchung beider Variablen eine 
relativ starke positive Korrelation über längere Zeitabschnitte aufzeigt. Allen voran 
ist hier natürlich die Periode der Stagflation zu nennen. 

Nun ist auch die schwerste Krise irgendwann einmal überwunden, und es lässt 
sich nicht ohne weiteres rein theoretisch ein langfristig positiver Zusammenhang 
zwischen Geldmengenausweitung und Arbeitslosigkeit begründen. Der über längere 
Abschnitte zu beobachtende positive empirische Zusammenhang zwischen Preisin- 
flation und Arbeitslosigkeit scheint vielmehr historisch über das komplexe Zusam- 
menspiel von Wirtschaft und Politik erklärt werden zu können. 
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Expansive Geldpolitik scheint dabei unumstritten die entscheidende Ursache für 
langfristig anhaltende positive Preisinflation zu sein. Die empirische Relation der 
Preisinflation zur Arbeitslosigkeit, ist aber abhängig davon, wie politische Autoritä- 
ten auf die nichtintendierten Folgen expansiver Geldpolitik reagieren. Werden zum 
Beispiel restriktivere Arbeitsmarktgesetze zum Schutz von Arbeitnehmern einge- 
führt, so hat dies u.a. zur Folge, dass die natürliche oder institutionelle Arbeits- 
losenquote steigt. Erhöhte Ausgaben für Arbeitslosenversicherung hätten dieselbe 
Wirkung. Dies sind fiskal- und wohlfahrtspolitische Maßnahmen, deren Notwendig- 
keit mitunter durch die regelmäßige Wiederkehr von Abschwüngen und Wirtschafts- 
krisen begründet wird. Wenn expansive Geldpolitik per Kreditschöpfung aber die 
Ursache für diese Wirtschaftskrisen ist, dann können steigende Preisinflationsra- 
ten und langfristig höhere Arbeitslosigkeit, also eine langfristige Phillips-Kurve mit 
positivem Anstieg, durch die politischen Reaktionen auf nichtintendierte Folgen ex- 
pansiver Geldpolitik historisch erklärt werden. Wie jede historische Erklärung bleibt 
auch diese spekulativ und kann keinen Anspruch auf Vollständigkeit erheben. 

Es ist bemerkenswert, dass auch Friedman (1977) eine ähnliche Idee in seiner 
Nobelpreisrede geäußert hat. Er hielt es für vielversprechend, den politischen Prozess 
in die Analyse der Phillips-Kurve einzubeziehen, um so zur Erklärung einer positiven 
Korrelation zwischen Preisinflation und Arbeitslosigkeit zu gelangen. Er ist diesem 
Forschungsprojekt aber bedauerlicherweise niemals nachgegangen. Mises’ Analyse 
des Interventionismus in Verbindung mit der österreichischen Geldtheorie bieten das 
geeignete Rüstzeug für ein solches Unterfangen. 


4 Schlussfolgerung 


Die ÖS nimmt unter den zahlreichen modernen Strömungen der Volkswirtschafts- 
lehre eine besondere Stellung ein, indem sie der klassischen Ökonomik in Denk- 
ansatz und Schlussfolgerungen weitgehend treu geblieben ist. Im Gegensatz dazu 
hat sich die heutige SÖ, insbesondere durch den wachsenden Einfluss der modernen 
Ökonomettrie, in eine „neue Ökonomie“ verwandelt, die in Anlehnung an die natur- 
wissenschaftliche Methodik versucht, die Ergebnisse der theoretischen Ökonomik 
mathematisch zu formalisieren und empirisch auf den Prüfstand zu stellen. 

Mit diesem Vorgehen läuft sie aus Sicht der ÖS Gefahr, den ort- und zeitgebun- 
denen empirischen Daten des Wirtschaftssystems eine Rolle zuzumessen, die sie 
schlichtweg nicht erfüllen können. Es führt kein Weg von solchen Daten zur Er- 
kenntnis allgemeiner Kausalzusammenhänge. Wirtschaftspolitische Entscheidungen 
können dann fehlgeleitet werden, worauf auch durch die Lucas-Kritik hingewiesen 
wurde. Ob solche Politikfehler aber auch als solche erkannt und benannt werden, 
hängt selbst wiederum von der ökonomischen Theorie ab. 

Wenn die Theorie etwa davon ausgeht, dass wirtschaftliche Abschwünge entste- 
hen, wenn der Marktzins den nicht beobachtbaren natürlichen Zins übersteigt, so 
wird man in Anbetracht von wirtschaftlicher Stagnation in der SÖ zu dem Schluss 
kommen, dass der natürliche Zins niedriger ist als der Marktzins, und zwar ganz un- 
abhängig vom tatsächlich beobachteten Marktzinsniveau. Die Theorie kann in dieser 
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Hinsicht im Lichte empirischen Datenmaterials selbsterfüllend sein. Ob sie verwor- 
fen wird oder nicht, ergibt sich keinesfalls allein aus der empirischen Beobachtung. 

Der ÖS zufolge geht die Theorie der Empirie voraus. Sie ist a priori. Dabei 
liefert die gründliche empirische Analyse der Volkswirtschaft, die insbesondere in 
der modernen SÖ vorangetrieben wird, natürlich wichtige Anhaltspunkte und In- 
spiration zur Weiterentwicklung der ökonomischen Theorie. Die Empirie beschreibt 
die Phänomene, die es kausalwissenschaftlich zu erklären gilt. Über kausale Wir- 
kungsketten kann aber letztlich im Sinne der klassischen Ökonomik und der ÖS 
nur die Theorie, verstanden als logisch-deduktive Analyse, Aufschluss geben — so 
unvollkommen und fehlerhaft sie auch sein mag. 

Diese Analyse muss einen methodologischen Realismus verfolgen, um überhaupt 
Relevanz für gesellschafts- und wirtschaftspolitische Fragen beanspruchen zu kön- 
nen. Die empirische Vorhersage, die im methodologischen Instrumentalismus der SÖ 
als vorrangiges Ziel der Wissenschaft ausgerufen wird, bleibt dabei sekundär. Tat- 
sächlich haben Vertreter der ÖS die Untauglichkeit von empirischen Vorhersagen als 
methodologisches Leitkriterium in den Sozialwissenschaften herausgearbeitet. Dies 
kann als einer der wichtigsten Beiträge der ÖS zur modernen Wirtschaftsforschung 
angesehen werden. 
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